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发展过程和存在的主要问题有一个基本的了解   
我国企业改革从1979年以来,逐步推行了以 放权让利 两步








                                                 
 干春晖  刘祥生  编著 公司兼并与收购 立信会计出版社    1995 年版 
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做法,采用大型企业带动小型企业 优势企业 吃掉 劣势企业的办





次不小的兼并浪潮 1989年 2月 19日,我国第一部有关企业兼 并的
行政法规 关于企业兼并的暂行办法 由国家体改委 国家计委 财
政部 国家国有资产管理局联合颁布,对推动企业兼并起了积极的作
用,据有关部门统计 1989年,全国共2315户企业兼并了2559户企业,





                                                 
 沈艺峰 贺颖奇  主编 企业并购分析 中国对外经济贸易出版社 1998 年版 














































































































第二章   特贸兼并厦门自行车公司成因分析 
 
 第一节  厦门自行车公司被兼并成因分析  
 




















企业发展进入恶性循环 亏损日益严重 面临严重的生存危机 下面
从厦门自行车公司被兼并前的资产负债表 表 1 和损益表 表 2
分析其被兼并成因  
一  企业负债累累 偿债能力严重不足 已处于资不抵债濒临
破产的边缘  















从表 1 和表 2 分别计算这些指标 结果如表 3 示  
 
表 3 厦门自行车公司被兼并前的主要财务指标分析结果 
  指  标  项  目       数    值 
  资产负债率 
  流动比率 
  速动比率 
  超速动比率 
  利息偿债倍数 
      98.66% 
      1.51 
      0.59 
      0.05 
      -2.05 
 
    表 3 说明,厦门自行车公司的资产负债率高达98.66%,说明其负
债严重,长期偿债能力缺乏,虽然其流动比率达到 1.51,与 2.0 这一
银行家比率相距不远,但其速动比率和超速动比率分别为 0.59 和














二  企业亏损日益严重,面临严重的生存危机 根据 1997 年合 
并利润及利润分配表,厦门自行车公司至 1997 年底帐面亏损已高达 
5000 多万元,加上坏帐损失和清理库存损失,预计亏损将达 7000 万
元,造成如此巨大的亏损,其原因主要是企业管理层面对市场和产品
的变化时束手无策,过多地强调客观恩素,导致经营管理滑坡,企业
从盈利走向亏损,1994 年亏损780 万元 1995 年亏损842 万元 1996














合计帐面亏损 5000 多万元,成为厦门市的亏损大户 从表 1 表 2
我们可以进一步分析厦门自行车公司在经营管理方面存在的问题   
财务学上,衡量企业经营管理效率的指标主要包括:资产周转率
应收帐款周转率 存货周转率 管理费用率和销售费用率,从表 1 和
表 2 分别计算,其结果如表 4 示  
  
   表 4 厦门自行车公司被兼并前的经营效率指标  
 指  标  项  目       数       值 
资产周转率 次/年  
流动资产周转率 次/年  
固定资产周转率 次/年  
应收帐款周转率 次/年  
存货周转率 次/年  
管理费用率 %  
销售费用率 %  
         0.37 
         0.64 
         0.95 
         2.28 
         1.37 
         17.71 
         6.15 
 
从表 4 可知,厦门自行车公司的资产运用能力很差,其资产周转 
率(包括总资产 流动资产和固定资产)均小于 1 次/年,应收帐款周转
率为2.28次/年,存货周转率1.37次/年,也就是其应收帐款周转天数
为 158 天,存货周转天数为263 天,二者之和为421 天,其存货和应收
帐款周转天数已超过一年,经营能力之差由此可见 在费用方面,其管
理费用率高达 17.71% 说明企业机构腕肿 负担和包袱沉重   
三 体制僵化,员工已普遍对企业失去信心,这主要表现在以下方
面   
1 大锅饭的体制格局依旧,在厦门自行车公司 员工干好干坏一
个样,因此业务和技术骨干没奔头 没干劲,工作积极性和创造性没能




大 参见图 1 ,越来越缺少活力,管理层文化素质偏低,员工队伍的
文化水平更低,企业整体素质难以适应市场的激烈竞争,企业不堪重

















困难,而且造成严重浪费,导致企业生产成本居高不下   





5 由于企业亏损 员工收入明显低于同地区从业人员 据统计
1997 年厦门自行车公司职工人均月工资为 400 多元 远低于厦门市
职工平均收入水平,员工对企业普遍感到失望,失去了信心,这对企业
发展的打击是致命的,  





        第二节  特贸公司选择兼并厦门自行车公司的动机分析 
 
    厦门特贸有限公司(以下简称特贸公司)创办于 1984 年 1 月 28
日,1987 年经国家经贸部批准经营和代理省内外进出口业务 国际贸
易是公司的传统业务和集团的龙头,进出口贸易额年年居福建 省和
厦门市同行前列 1997 年公司进出口贸易额达 3.05 亿美元,位居全
国第 65 位 经过十多年的发展,公司已发展成为拥有 22家境内外直
属企业,12 家参股 控股企业,经营国际贸易 国内贸易 金融证券
技资控股 房地产开发 物业和工程装饰 国际货物运输 保 税仓
储 对外承包工程和劳务出口 旅游服务 广告以及技术开发的综合







































































实施质量管理控制体系,满足客户需求,重新取得竞争优势   















             第三节  政府和银行的推动作用 
 
厦门自行车公司从 1994 年开始年年亏损 而且亏损逐年迅速加






一  政府部门消灭亏损企业的需要 为防止厦门自行车公司造
成更大的亏损 避免国有资产的流失 市政府主要领导出面协调此事
厦门市经发委也转变态度 从反对变成支持 这是政府在贯彻中央 多
兼并 少破产 精神所采取的积极行动 政府的主要动机一是要消灭
                                                 














亏损企业 盘活国有资产 二是要借兼并之举 实现自行车公司异地
改造这一规划  










率为 0 对银行而言,兼并的损失比破产要小得多 因此银行对此也
给予积极的支持和推动   









偿还期限为 5 年,每年不低于 20%,偿还期间免息,同时享受两年免交
企业所得税的优惠政策 方案确定后,兼并接收工作便在 1997 年 12 
月内得以完成,兼并后的厦门自行车公司更名为厦门特贸金轮实业有
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